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I. Akcjonariusze posiadajgcy co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtosow
na WIZA
Stan na dzien 30.06.2006 roku:

tgczna wartosé Udzial w kapitale | Udziat w ogdinej

Akcjonariusz lezba nominalna (PLN) | zakiadowym (%) | liczbie gtoséw (%)

Jerzy Wisniewski 4.380.054 akcji, w tym: 4.380.054 36,41 52,36
4.380.054 akcji imiennych
uprzywilejowanych

BZ WBK AIB Asset 890.325 akcji zwyktych 890.325 7.40 5,32
Management S.A. na okaziciela serii C

w tym BZ WBK AIB w tym BZ WBK AIB| w tym BZ WBK AIB | w tym BZ WBK AIB | w tym BZ WBK AIB

Towarzystwo Funduszy Towarzystwo Funduszy Towarzystwo Towarzystwo Towarzystwo

Inwestycyjnych S.A. Inwestycyjnych S.A.: Funduszy Funduszy Funduszy

766.441 akcji zwyktych na Inwestycyjnych Inwestycyjnych Inwestycyjnych

okarziciela serii C S.A.: 766.441 S.A.: 7,28 S.A.: 5,03

ING Towarzystwo 842.915 akcji zwyktych 842.915 7.01 5,04
Funduszy na okaziciela serii C

Inwestycyjnych S.A.

- stan posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich (opcji) przez inne osoby

zarzgdzajgce oraz przez osoby nadzorujgce PBG S.A.

ilo$¢ akcii

30.06.2006 . 25.09.2006 r.
Osoby zarzgdzajgce:
Matgorzata Wisniewska 3.279 3.279
Przemystaw Szkudlarczyk 11.773 11.773
Tomasz Tomczak 5.336 5.336
Tomasz Woroch 317.788 317.788
Mariusz tozynski 1.928 1.928
Osoby nadzorujgce:
Maciej Bednarkiewicz 3.125 3.125
Jacek Krzyzaniak 3.770 3.770
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Il. Okreslenie tqgcznej liczby udziatdw w jednostkach powiqgzanych

powigzanie wartos¢
liczba nominalna
Spotka powigzania podmiot rodzqj Udziatow udziatow
wigzgcy | powigzania stan na
30.06.2006
ATG Sp.zo.0. PBG S.A. sp. zalezna 3.000 1.500.000 zt
Elwik Sp z 0.0. PBG S.A. sp. zalezna 304 152.000 zt
KRI Sp. zo.0. PBG S.A. sp. zalezna 78.590 39.295.000 zt
PGS Sp.z o.0. PBG S.A. sp. zalezna 2.675 1.337.500 zt
Metorex Sp.z o.0. PBG S.A. sp. zalezna 682 51.150 zt
INFRA Sp.z 0.0. PBG S.A. sp. zalezna 9.995 4.997.500 zt
Hydrobudowa Wtoctawek S.A. PBG S.A. sp. zalezna 1.350.000 67.500.000zt
Hydrobudowa Sigsk S.A. PBG S.A. sp. zalezna 1.957.000 19.570.000
KB Gaz S.A. PBG S.A. sp. zalezna 28.700 2.870.000

lll. Zmiany w sktadzie oséb zarzqgdzajqcych i nadzorujgcych

Osoby wchodzgce w sktad Zarzgdu w okresie od 01.01 do 30.06.2006:

- Jerzy Wisniewski — prezes zarzqdu,

- Matgorzata Wisniewska — wiceprezes zarzgdu,

- Tomasz Woroch — wiceprezes zarzqdu,

- Przemystaw Szkudlarczyk — wiceprezes zarzgdu,

- Tomasz Tomczak — wiceprezes zarzgdu,

- Mariusz tozynski — prokurent w okresie od 1.01- 3.03 2006 roku, cztonek

zarzgdu od 3 marca 2006 roku.

Osoby, ktérym Zarzgd udzielit samoistnej prokury:

- Tomasz Przebieracz — prokurent z dniem 3 marca 2006 roku,

- Cezary Pokrzywniak — prokurent z dniem 3 marca 2006 roku.

Osoby wchodzgce w sktad Rady Nadzorczej w okresie od 01.01 do 30.06.2006:
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- Maciej Bednarkiewicz — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
- Wiestaw Lindner -Wiceprzewodniczqgcy Rady Nadzorczej,
- Jacek Krzyzaniak — Sekretarz Rady Nadzorczej,

- Dariusz Sarnowski — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Adam Strzelecki — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Mirostaw Dobrut — Cztonek Rady Nadzorczej od 10 maja 2006.

IV. Posiadane oddziaty

Oddziaty PBG S.A.:

Oddziat we Wroctawiu, ul. Gazowa nr 3, 50-513 Wroctaw
Oddziat we Wtoctawku, ul. Ptocka 164, 87-800 Wtoctawek
Oddziat Warszawa, ul. Tamka 15/16, 00-355 Warszawa
Oddziat Szczecin, ul. Wojska Polskiego 69, 70-478 Szczecin

V. Informacja o podstawowych ustugach

Obszary dziatalnosci Spofki to:

ustugi budowlane w obszarach gazu ziemnego, ropy naftowej i wody w
zakresie:
» projektowania, wykonawstwa, modernizaciji, remontdéw oraz eksploataciji
obiektow, w tym instalaciji dla:

przesytu,

dystrybuciji,

goérnictwa gazu ziemnego i ropy naftowej,
magazynowania paliw

obiektéw przemystowych, drég i autostrad oraz budownictwa
ogdlnego,

= projektowania, wykonawstwa, modernizacji, renowacji oraz eksploataciji
obiektéw ochrony srodowiska.

Wyzej wymienionq dziatalnos$¢ Spdtka prowadzi w formule generalnego

wykonawstwa w systemie pod , klucz” lub joko podwykonawca.

Sprawozdanie Zarzgdu PBG S.A. z dziatalno$ci Spoétki — za | pdtrocze 2006 5/49



Oferta PBG S.A. obejmuje:

a

W zakresie przesytu - projektowanie, wykonawstwo, modernizacje, remonty
oraz eksploatacje rurociggéw stalowych i obiektdow dla przesytu gazu

ziemnego, ropy naftowej, wody i kanalizacji, w tym:

= stalowych magistrali wodociggowych i kolektoréw, ropociggdw,

gazociggdw wysokiego cisnienia itp.,

= stacji redukcyjno-pomiarowych, mieszalni, weztdw rozdzielczych, ttoczni,

punktéw pomiarowo-rozliczeniowych, zbiornikdw, stacji separacii, itp.

W zakresie dystrybucji - projektowanie, wykonawstwo, modernizacje,
remonty oraz eksploatacje infrastruktury dla cieptownictwa, rurociggdow

polietylenowych dla gazu ziemnego, w tym:
= kottowni,

= Cieptociggdw,

= weztdw cieplnych,

=  gazociggow.

W zakresie gérnictwa - projektowanie, wykonawstwo, modernizacje, remonty
oraz eksploatacje obiektdw specjalistycznych dla gérnictwa gazu ziemnego i

ropy naftowej, w tym:
= kopalnie ropy naftowej i gazu ziemnego,
» stacje separacji i magazynowania LPG.

W zakresie magazynowania paliw - projektowanie, wykonawstwo,

modernizacje, remonty oraz eksploatacje magazyndw paliw, w tym:
= bazy paliwowe,
= stacje magazynowania i odparowania LNG.

W zakresie ochrony srodowiska - projektowanie, wykonawstwo, renowacije,

modernizacje oraz eksploatacije infrastruktury ochrony srodowiska, w tym:
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= kanalizacje i wodociggi,
= oczyszczalnie sciekdw,

= przepompownie,

= Ujecia wodly.

o W zakresie infrastruktury dla obiektow przemystowych, drog i autostrad oraz
budownictwa ogdlnego - projektowanie, wykonawstwo, modernizacje,
remonty oraz eksploatacje infrastruktury dla obiektow przemystowych oraz

drog i autostrad, w tym:

= przebudowa istniejgcej infrastruktury na kolizjach z budowanymi drogami
i autostradami,

= instalacji wewnetrznych zaktaddw przemystowych,

= Uktaddw kogeneracii, tj. produkcji prgdu i ciepta w skojarzeniu z gazem

ziemnym.

Dla zapewnienia kompleksowej oferty Spdtka PBG S.A. realizuje rowniez ustugi

w zakresie wykonawstwa i serwisu uktaddw automatyki, pomiardw, telemetrii
oraz telemechaniki.

W ramach diagnostyki, oferta Spdtki obejmuje ocene stanu technicznego
gazociggdw i ropociggdw, w tym przekroczen ciekdw wodnych i systemdow

ochrony antykorozyjnej.

Szczegodtowe dane finansowe, dotyczgce udziatu poszczegdinych produktow

W sprzedazy, zamieszczone zostaty w kolejnym punkcie sprawozdania.

VI. Informacja o zmianach rynkéw zbytu

W okresie objetym raportem, przychody (wg MSR) z poszczegdlinych obszardw
dziatalnosci Spotki PBG S.A. generowane byty na rynku krajowym i ksztattowaty

sie nastepujgco:
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PRZYCHODY NETTO ZE
SPRZEDAZY PRODUKTOW p , T
(STRUKTURA RZECZOV\{ A - Potrocze 2006 Potrocze 2005 roznica
RODZAJE DZIALALNOSCI)
Sprzedaz ustug w tym: 124 247 104 152 20 095
-przesyt 13,9% 39.7% -25,8%
-dystrybucja 2,4% 2,3% 0.1%
'-gormc’rwo gazu zZiemnego 13.1% 8.5% 46%
i ropy naftowe]
-magazynowanie paliw 2.1% 0% 2.1%
-infrastruktura dla
obJeKTow przemystowych, 13.8% 36.7% 90.9%
drég i autostrad oraz
budownictwo ogdlne
- ochrona Srodowiska 47,7% 12,8% 34,9%
Przychody netto ze
sprzedazy produkiow, 124 247 104 152 20 095
razem

Zmiany na rynkach zbytu sg konsekwencjqg realizowanej strategii pozyskiwania
kontraktow o wysokiej specjalizacji technologicznej (wzrost w zakresie instalacii
do wydobycia gazu ziemnego i ropy naftowej o 4,6%), pozyskiwania nowych
rynkéw (wzrost w obszarze infrastruktury do magazynowania paliw o 9,1%) oraz
ekspansji na rynku ochrony srodowiska wspotfinansowanym przez fundusze Unii
Europejskiej (wzrost o 34,9%).

Dziatalno$¢ PBG koncentruje sie na rynku krajowym, lecz w biezgcym roku
redlizuje joko podwykonawca spotki Pall Poland Sp. z 0.0. pierwszy kontrakt,
ktérego ostatecznym odbiorcqg jest zagraniczny Inwestor; totewska spdtka
Latvijas Gaze Akciju Sabiedriba. Miejscem realizacji inwestycji jest totwa.
Wartos¢ kontraktu 5,22 min EUR. Jest to pierwszy krok w kierunku wyijscia PBG na

rynki zagraniczne.
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W okresie objetym sprawozdaniem, podmiotami, z ktérymi obroty osiggnety

co najmniej 10 % przychoddw ze sprzedazy ogdtem sq:

- jako dostawca: Comtrans Sp. z o.0.- 11,921 % udziatu w sprzedazy;

- jako odbiorca: Zaktad Wodociggdw i Kanalizaciji Szczecin — 31,08 % udziatu w

sprzedazy oraz Urzgd Woj. Warminskiego — 11,65 % udziatu w sprzedazy.

VIl. Informacja o umowach znaczqgcych

W okresie od 1.01.2006 do 30.06.2006 roku, zawarte zostaty nastepujgce umowy

Znaczgce:

06.01.2006

Zarzgd PBG S.A. powzigt informacje o zawarciu w dniu 29 grudnia 2005 roku w
imieniu PBG S.A. wraz ze spdtkg zalezng Hydrobudowa Wtoctawek S.A.
kredytowej umowy znaczqgcej, ktérej stronqg jest DZ Bank Polska Spdtka Akcyjna.
Przedmiotem umowy jest udzielony Spdtkom limit do kwoty 30.300 tys. zt na okres

od dnia zawarcia umowy do dnia 29 grudnia 2009 roku.

10.01.2006
Zarzgd PBG S.A. poinformowat o zarejestrowaniu przez KRS podwyzszenia

kapitatu spotki zaleznej KRI Sp. z 0.0. 2 22.300 tys. zt do 27.800 tys. zt.

13.01.2006
Informacja o wprowadzeniu do obrotu gietdowego oraz asymilacji z bedgcymi
w obrocie gietdowym akcjami PBG S.A., 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela

serii A.

21.01.2006
Informacja o dokonaniu w dniu 20 stycznia 2006 roku sprzedazy wszystkich
posiadanych praw poboru przez osoby zarzqdzajgce - Pana Jerzego

Wisniewskiego, Panig Matgorzate Wisniewskg oraz Pana Tomasza Worocha.
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Cena sprzedazy prawa poboru po 0,44 zt za prawo. Ponadto Wiceprezes
Zarzqgdu, Pani Matgorzata Wisniewska poinformowata o zawarciu, transakcji
sprzedazy 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela, po 95 zt za akcje, a w
konsekwenciji o zmniejszeniu udziatu z 6,61% do 0,04% w ogdlnej liczbie gtosow w
Spdtce PBG S.A. Jednocze$nie Wiceprezes Zarzgdu PBG S.A., Pan Tomasz
Woroch poinformowat o dokonaniu fransakciji nabycia 401 sztuk akcji Spotki PBG

S.A., po Sredniej cenie 49,8 zt za akcje.

31.01.2006

Informacja o zawarciu transakcji przez osoby zarzgdzajgce:

- Wiceprezesa Zarzqgdu, Pana Przemystawa Szkudlarczyka:
a) objeciu 1.463 akcji nowej emisji serii E;

Informacja o zawarciu transakcji przez osobe nadzorujgca:

- Cztonka Rady Nadzorczej, Pana Jacka Krzyzaniaka:

a) objeciu 470 akcji nowej emisji serii E.

31.01.2006

Zawarcie aneksu do umowy znaczgcej z NordLB Bank Polska S.A. Aneks podnosi
dla PBG S.A. oraz Hydrobudowa Wtoctawek S.A. limit kredytowy do tgcznej
maksymalnej kwoty 34.000 tys. zt.

01.02.2006
Informacja o dojsciu do skutku emisji serii E, w zwigzku z dokonaniem przydziatu
1.500.000 akcji.

02.02.2006

Rejestracja przez KDPW, wprowadzenie do obrotu PDA nowej emisji serii E oraz
ustalenie pierwszego dnia notowan PDA na 3 luty 2006.

Jednoczes$nie podanie informacji o objeciu przez osoby zarzgdzajgce akcji
nowej emisji:

- Wiceprezesa Zarzgdu, Tomasza Tomczaka — 665 akciji serii E

- Prokurenta Spotki, Pana Mariusza tozynskiego — 240 akciji serii E.
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06.02.2006

Poinformowanie o ustaleniu ceny emisyjnej akcji serii E na poziomie 92 zt.

08.02.2006

Zarzgd PBG zawart umowe znaczgcqg szacowang na kwote 102.561 tys. zt brutto
ze spotkg MAXER S.A. w upadtosci. Przedmiotem umowy na najwyzszg kwote
jest wykonanie przez PBG S.A. w charakterze Generalnego Podwykonawcy,
catosci pozostatych do wykonania robdt, wraz z robotami dodatkowymi i
zamiennymi dla zadania pn: ,, Budowa stopnia wodnego Malczyce na rzece
Odrze". Za redlizacje przedmiotu umowy PBG S.A. ofrzyma wynagrodzenie,

ktorego warto$s¢ oszacowano na poziomie 102.144 tys. zt brutto.

13.02.2004
Podanie przez Zarzgd PBG S.A. do publicznej wiadomosci informacji dotyczgcej
przeprowadzonej subskrypciji i sprzedazy 1.500.000 akciji serii E z prawem poboru,

PO cenie sprzedazy rownej 92,00 zt.

24.02.2006

Objecie w ramach przeprowadzonej subskrypcji 1.690.000 akcji serii H Spotki
Hydrobudowa Slgsk S.A. Po zarejestrowaniu przez KRS w dniu 22 marca 2006 roku
podwyzszenia kapitatu Hydrobudowy Slgsk o akcje nowej emisji, udziat PGB S.A.

w 0godlnej liczbie gtosdw wynosi 65,79%.

17.03.2006

Poinformowanie o podwyzszeniu w dniu 09 marca 2006r kapitatu zaktadowego
PBG S.A. o nowqg emisje akcji serii E oraz o wpisaniu do KRS jednolitego tekstu
Statutu Spodtki. Po podwyzszeniu kapitat akcyjny spodtki wzrdst do 12.030 tys. zt, z
ktéorych wynika tgcznie 16.730.000 gtosow.

W wyniku rejestracji podwyzszenia kapitatu, Spdtka poinformowata, ze udziat
podmiotu dominujgcego PBG S.A. — pana Jerzego Wisniewskiego spadt z 57,52%

do 52,36% w ogdlnej liczbie gtoséw.
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27.03.2006

Powziecie informaciji przez Zarzgd PBG S.A. o udzieleniu poreczenia do kwoty
20.000 tys. zt Hydrobudowie Slask S.A. Poreczenie udzielone zostato do dnia 30
kwietnia 2009 roku i zabezpiecza kredyt zaciggniety przez HBS w BZ WBK S.A. na
kwote 10.000 tys. zt.

06.04.2006

Zarzgd PBG S.A. powrzigt informacje o zawarciu w dniu 1 lutego 2006 r. przez
PBG S.A. oraz spotki zalezne: ATG Sp. z 0.0., Hydrobudowa Wtoctawek S.A., Infra
Sp. z 0.0. umowy o limit kredytowy, ktorej strong jest Bank Millenium S.A.
Przedmiotem umowy jest udzielenie spdtkom obowigzujgcego do dnia 09 lipca
2006 r. limitu do kwoty 52.250 tys. zt. Limit wykorzystany moze by¢ w formie
kredytow krotkoterminowych, gwarancji, akredytyw, transakcji skarbowych. W
przypadku kredytow zawieranych przez spotki  zalezne  dodatkowym

zabezpieczeniem bedzie poreczenie PBG S.A.

12.04.2006

PBG S.A. i petnigcy role Kredytodawcy Bank Polska Kasa Opieki S.A. zawarty
aneks do umowy. Na jego mocy nastgpito zwiekszenie kwoty limitu gwarancii
bankowych oraz limitu dla transakcji pochodnych z 55 000 tys. zt. do 82 500 tys.

zt.

20.04.2006

Zarzgd PBG S.A. zawart z TU Allianz Polska S.A. aneks do umowy o udzielenie
gwarancji kontraktowych, na mocy ktérego podniesiona zostaje wysokos¢ limitu
odnawialnego z 20.000 tys. zt do 40.000 tys. zt.

24.04.2006
Zarzad PBG S.A. zawart ze spotkg MAXER S.A. aneks do umowy na wykonanie
zadania pn.” Budowa stopnia wodnego Malczyce na Odrze”. Zawarty aneks

ustala, ze naleznos¢ dla PBG S.A. wynosiC bedzie 96 962 tys. zt
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25.04.2006

Zarzqd PBG S.A. i Zaktad Inwestyciji Organizacji Traktatu Pétnocnoatiantyckiego
zawarty umowe, na mocy ktérej PBG S.A. jako Wykonawcy powierzone zostato
zadanie modernizacji i rozbudowy sktadu mps w Gardei. Za wykonanie catosci
przedmiotu umowy PBG S.A. przystugiwac bedzie wynagrodzenie ryczattowe w
kwocie 22.973 tys. zt. Obowigzkiem PBG S.A. jest wniesienie zabezpieczenia w
postaci gwarancji ubezpieczeniowej w wysokosci 5% wartosci brutto umowy Hj.
1.401 tys. zt.

28.04.2006

Dokonano wpisu do Rejestru Przedsiebiorcow dla KRI Spdtka z 0.0. wchodzgcej
w sktad Grupy Kapitatowej PBG. Wpis dotyczy rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego spdtki z dotychczasowych 27.800 tys. zt do 39.300 tys. zt.
Podwyzszenie kapitatu wynika ze zwiekszenia liczby udziatdw nalezgcych do
PBG S.A., z dotychczasowych 55.590 do 78.590 udziatow.

09.05.2006

Dokonano wpisu do Rejestru Przedsiebiorcow dla spdtki Infra Spdtka z o.o.
wchodzgce] w sktad Grupy Kapitatowe] PBG. Wpis dotyczy rejestracii
podwyzszenia kapitatu zaktadowego spodtki z dotychczasowych 1.000 tys. zt do
5.000 tys. zt. Podwyzszenie kapitatu wynika ze zwiekszenia liczby udziatdw
nalezgcych do PBG S.A. z 1.995 do 9.995 udziatdw.

12.05.2006

Zarzqgd Spoétki PBG S.A. powzigt informacje o udzieleniu poreczenia za
zobowigzania spotki Hydrobudowa Slgsk S. A. wynikajgcej z zawartej z Bankiem
Polska Kasa Opieki S. A. umowy kredytu z dnia 05 maja 2006 r., na podstawie
ktérej bank udzielit Hydrobudowie Slgsk S. A. kredytu w wysokoéci 10.000 tys. zt.
PBG S.A. zobowigzato sie poddac egzekucji i wyraza zgode na wystawienie
przez Bank PBO S. A. bankowego tytutu egzekucyjnego obejmujgcego

roszczenia z tytutu niniejszego poreczenia do kwoty 20.000 tys. zt.
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19.05.2006

Zarzgd Spotki PBG S.A. zawart w dniu 19 maja 2006 roku, z Powszechnym
Zaktadem Ubezpieczen S.A:

- aneks do umowy z Powszechnym Zaktadem Ubezpieczen S.A. Przedmiotem
aneksu jest obnizenie do wysokosci 0,00 zt maksymalnego limitu zaangazowania
PZU S.A. z tytutu wszystkich gwarancji ubezpieczeniowych;

- umowe zlecenia o okresowe udzielanie gwarancji ubezpieczeniowych -
kontraktowych z maksymalnym limitem zaangazowania PZU S.A. w wysokosci
33.000 tys. zt;

- przez spdtke zalezng, Hydrobudowe Wtoctawek S.A. umowe zlecenia o
okresowe udzielanie gwarancji ubezpieczeniowych - konfraktowych z
maksymalnym limitem zaangazowania PZU S.A. w wysokosci 33.000 tys. zt.
Wysoko$¢ najwyzszej sumy gwarancyjnej na jakg jednorazowo moze byc
udzielona gwarancja kontraktowa wynosi 10.000 tys. zt.

Limity udzielone przez PZU S.A. PBG S.A. i Hydrobudowie Wtoctawek S.A.
obowigzujg w okresie do dnia 18.05.2007.

23.05.2006

Zawarcie przez spodtke zalezng Hydrobudowa Wtoctawek S.A., wystepujgcqg jako
Lider Konsorcjum Hydrobudowa Wtoctawek S.A. — Pro-Log Sp. z 0.0. — PBG S.A.
umowy ze Spotkg Tarnowskie Wodociqgi Spdtka z 0.0. Przedmiotem umowy jest
wykonanie przez Konsorcjum zadania pod nazwg ,Budowa kanalizacii
sanitarnej na terenie Gminy Skrzyszoéw i Tarnéw oraz kolektora ,,P" i ,F" wraz z
kanalizacjg na terenie dzielnicy Klikowa”. Umowa przewiduje nastepujgcy
podziat robdt podczas prac:

- Hydrobudowa Wtoctawek S.A. — Lider Konsorcjum — Generalny Wykonawca:
50% zakresu robot,

- PBG S.A. — Partner Konsorcjum: 25% zakresu robot.

Zamowienie jest finansowane ze Srodkdw publicznych, w tym ze Srodkdw
Funduszu Spdjnosci. Z tytutu realizacji prac Konsorcjum otrzyma wynagrodzenie
netto 23.525 tys. zt.
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25.05.2006

Zarzgd PBG S.A. zawart umowe znaczgcq z Eko Power Sp. z 0.0. Przedmiotem
umowy jest wykonanie przez PBG S.A. jako generalnego Wykonawcy robot
budowlanych i prac projektowych zwigzanych z wykonaniem obiektu
budowlanego sktadajgcego sie z dziewieciu komplekséw zabudowy mieszkalno
—ustugowo — handlowej na terenie Swinoujscia. Obowigzkiem PBG S.A. jest
rowniez sporzqgdzenie dokumentacji powykonawczej robdt budowlanych i
uzyskanie w imieniu inwestora pozwolenia na uzytkowanie terenu. Za wykonanie
catosci przedmiotu umowy PBG S.A. przystugiwac bedzie wynagrodzenie w
wysokosci 144.492 tys. zt. Ponadto obowigzkiem PBG jest rowniez wniesienie
zabezpieczenia nalezytego wykonania umowy w postaci gwarancji bankowej,

lub ubezpieczeniowej na kwote stanowigcqg 5% wynagrodzenia.

09.06.2006

Zawarcie przez PBG S.A. oraz spotke zalezng Hydrobudowa Wtoctawek S.A.
wchodzgce w sktad Konsorcjum Hydrobudowa Wtoctawek S.A. — PBG S.A. —
Przedsiebiorstwo Budownictwa i Instalacji ABT Badora i Sp. Jawna -
Przedsiebiorstwo Konserwacji Urzgdzenh Wodnych i Melioracyjnych ,,PEKUM”
Spoétka z 0.0. umowy znaczqcej z Elblgskim Przedsiebiorstwem Wodociggdw i
Kanalizacji Sp. z 0.0. Przedmiotem umowy jest wykonanie przez Konsorcjum
zadania pod nazwg ,Stacja Uzdatniania Wody (SUW) Krélewiecka i rozbudowa
sieci wodociggowej w Elblggu. Umowa przewiduje nastepujgcy podziat robdt
podczas realizacji zlecenia:

- Hydrobudowa Wtoctawek S.A, jako Lider Konsorcjum: 52,72 % zakresu robot;

- PBG S.A. —jako Partner Konsorcjum: 1,72 % zakresu robot.

Zamodwienie jest finansowane ze $rodkdw publicznych, w tym ze Srodkdéw
Funduszu Spdjnosci. Z tytutu realizacji prac Konsorcjum otrzyma wynagrodzenie
netto 62.361 tys. zt.

21.06.2006
Zarzqd PBG S.A. powzigt informacje o zawarciu w dniu 14 czerwca 2006 r. przez

spotke zalezng Hydrobudowa Wioctawek S.A.  wystepujgcg jako lider
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Konsorcjum Hydrobudowa Witoctawek S.A. — PBG S.A. umowy znaczgcej z
Gming Wroctaw. Przedmiotem umowy jest wykonanie przez Konsorcjum
zadania pod nazwqg " 03.4 Rozbudowa Kanalizacji osiedla Opordw 1I". Umowa
przewiduje nastepujgcy podziat robdt podczas realizaciji zZlecenia:

- Hydrobudowa Wtoctawek S.A. — Lider Konsorcjum : 80% zakresu robot

- PBG S.A. — Partner Konsorcjum: 20% zakresu robot.

Zamowienie jest finansowane ze Srodkdw publicznych, w tym ze Srodkdw
Funduszu Spdjnosci. Z tytutu realizacji prac Konsorcjum otrzyma wynagrodzenie
netto 91.987 tys. zt.

22.06.2006

Zarzgd Spotki PBG S.A. powzigt informacje o zawarciu w okresie od 19 do 22
czerwca 2006 przez spotke PBG S.A. transakcji walutowych typu FORWARD.
Transakcje zawarte przez PBG S.A.:

- z Bankiem PEKAQO S.A. - tfransakcje sprzedazy 2.000 tys. euro po Srednim kursie
4,1410 zt/euro,

- z Bankiem WestLB - transakcje sprzedazy 2.000 tys. euro po Srednim kursie
4,1547 zt/euro.

Niniejsze transakcje sq czescig strategii Spdtki PBG S.A., zmierzajgcej do

minimalizacji wptywu wahan kursu walut na wyniki finansowe.

23.06.2006

Zarzgd PBG S.A. powzigt informacije o zawarciu w okresie od 12 do 23 czerwca
2006 r. przez PBG S.A. fransakcji walutowych typu FORWARD.

Transakcje zawarte przez PBG S.A. :

- z Bankiem PEKAQO S.A. — transakcje sprzedazy 5.000 tys. euro po srednim kursie
4,1001 zt / euro;

- z Bankiem DnB Nord Polska — fransakcje sprzedazy 3.000 tys. euro po Srednim
kursie 4,0890 zt / euro;

- z ING Bankiem Slgskim S.A. — transakcje sprzedazy 1.000 tys. euro po srednim
kursie 4,0690 zt / euro.
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- z Bankiem PEKAQO S.A. — transakcje sprzedazy 2.000 tys. euro po srednim kursie
4,1410 zt / euro;

- z Bankiem WestLB — transakcje sprzedazy 2.000 tys. euro po Srednim kursie
4,1547 7t / euro;

- z ING Bankiem Slgskim S.A. — transakcje sprzedazy 2.000 tys. euro po srednim
kursie 4,1308 zt / euro.

- z Bankiem WestLB — transakcje sprzedazy 1.000 tys. euro po Srednim kursie
4,1690 zt / euro.

Transakcje przeprowadzone zostaty na warunkach okreslonych w umowach
ramowych i sq czescig strategii spotki dominujgcej PBG S.A. zmierzajgcej do

minimalizacji wptywu wahan kursu walut na wyniki finansowe.

29.06.2006

PBG S.A. i spotka Hydrobudowa Wioctawek S.A. podpisaty umowe z
Towarzystwem Ubezpieczen i Reasekuracji Cigna STU S.A. o udzielanie
ubezpieczen gwarancji kontraktowych. Dla kazdej z umodw ustalono limit
gwarancyjny w wysokosci 20.000 tys. zt. stanowigcg gérng granice
odpowiedzialnosci Cigna STU z tytutu wszystkich wydawanych w ramach

umowy gwaranciji.

VIIl. Informacje o zmianach w powiqgzaniach organizacyjnych

W okresie od 01 stycznia do 30 czerwca 2006 roku miaty miejsce nastepujgce

zZzmiany w powigzaniach organizacyjnych:

- W styczniu 2006 roku dokonano wpisu do Rejestru Przedsiebiorcéw dla KRI
Spoétka z 0.0. wchodzgcej w sktad Grupy Kapitatowej PBG. Wpis dotyczy
rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego spdtki z dotychczasowych
22.300 tys. zt do 27.800 tys. zt. Podwyzszenie kapitatu wynika ze zwiekszenia liczby
udziatdw nalezgcych do PBG S.A. do 55.590 do udziatdow.
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- W lutym 2006 roku, po dokonaniu przydziatu akcji, spdtka PBG S.A. nabyta w
drodze przeprowadzonej subskrypciji 1.690.000 akcji serii H, spotki Hydrobudowa
Slgsk S.A. tgczna wartoé¢ transakcji wyniosta 48.165 tys. zt. Nabyte akcje
stanowity 65,87 % w kapitale oraz 6579 % w ogdlnej liczbie gtoséow.
Hydrobudowa Slgsk zostata wigczona do Grupy Kapitatowe] PBG i
konsolidowana jest od 1 kwietnia 2006 roku. Swojqg siedzibe ma w Katowicach,
przy ul. Jozefa Wolnego 4. Prowadzi dziatalno$¢ w zakresie realizacji obiektow

budownictwa hydrotechnicznego, inzynieryjnego i przemystowego.

- 28 kwietnia 2006 roku dokonano wpisu do Rejestru Przedsiebiorcow dla KRI
Spdtka z o0.0. wchodzgcej w sktad Grupy Kapitatowej PBG. Wpis dotyczy
rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki z dotychczasowych
27.800 tys. zt do 39.300 tys. zt. Podwyzszenie kapitatu wynika ze zwiekszenia liczby
udziatobw nalezgcych do PBG S.A., z dotychczasowych 55.590 do 78.590

udziatéow.

- W maju 2006 roku spdtka PBG S.A. nabyta kolejne 267 000 szt. akcji serii |
Hydrobudowy Slask, w wyniku dokonanego przydziotu, w ramach
przeprowadzonej oferty publicznej kierowanej do inwestorow kwalifikowanych.
tgczna warto$¢ transakciji wyniosta 9.345 tys. zt. Po zarejestrowaniu przez Sqd
Rejestrowy podwyzszenia kapitatu zaktadowego Hydrobudowy Slgsk w wyniku
emisji akcji serii |, Spoétka PBG S.A. stata sie posiadaczem tgcznie 1 957 000 akciji
zwyktych Hydrobudowy Slgsk. W wyniku fransakcji udziat PBG S.A. spadt do

58,15% w kapitale zaktadowym i do 58,10% w ogdlnej liczbie gtoséw.

- W maiju 2006 roku spodtka PBG S.A. nabyta akcje spotki KB Gaz S.A.. Spdtka PBG
S.A. kupita 28.700 akcji o wartosci nominalnej 100 zt kazda, stanowigcych 100%
kapitatu akcyjnego KB Gaz S.A., za tgczng kwote 1.644 tys. zt. Tym samym
spotka KB Gaz zostata wtgczona do Grupy Kapitatowej PBG i konsolidowana
jest od 1 lipca 2006 roku. KB Gaz ma siedzibe w Szczecinie, przy ul. ul. Wojska
Polskiego 129. Spdtka specjalizuje sie w realizacji inwestycii infrastrukturalnych

zwigzanych z ochrong S$rodowiska, takich jok: wodociqgi i kanalizacje,
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przepompownie i oczyszczalnie Sciekdw oraz sieci gazowe wysokiego,
Sredniego i niskiego cisnienia oraz stacje redukcyjno-pomiarowe i kottownie

gazowe.

- 9 maja 2006 roku dokonano wpisu do Rejestru Przedsiebiorcow dla spotki Infra
Spdtka z 0.0. wchodzgcej w sktad Grupy Kapitatowej PBG. Wpis dotyczy
rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki z dotychczasowych 1.000
tys. zt do 5.000 tys. zt. Podwyzszenie kapitatu wynika ze zwiekszenia liczby
udziatdw nalezgcych do PBG S.A. z 1.995 do 9.995 udziatow.

IX. Informacje o nabyciu akcji wtasnych

W okresie objetym raportem nie miato miejsca nabycie akcji wtasnych.

X. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi

W okresie pierwszego potrocza 2006 roku miaty miejsce transakcje z podmiotami
powigzanymi, ktérych wartos¢ w okresie od poczgtku roku obrotowego
przekroczyta wyrazong w ztotych réwnowarto$s¢ 500.000 EUR, byty to jednak
transakcje o charakterze typowym i rutynowym, zawierane na warunkach
rynkowych, ktérych charakter i warunki wynikajg z biezgcej dziatalnosci
operacyjnej prowadzonej przez Emitenta i jednostki od niego zalezne.

Ponadto emitent udzielit:

- spotce zaleznej Hydrobudowa Slgsk S. A. poreczenia za zobowigzania
wynikajgce z umowy kredytowej w Banku Polska Kasa Opieki S.A. do kwoty 20
min zt na okres od 05-05-2006 r. do 30-04-2010 .

- spodtce zaleznej Hydrobudowa Slgsk S. A. poreczenia za zobowigzania
wynikajgce z umowy kredytu rewolwingowego w BZ WBK S.A. do kwoty 20 min zt
na okres od 30-06-2006 r. do 31-08-2006 r.

Sprawozdanie Zarzgdu PBG S.A. z dziatalno$ci Spoétki — za | pdtrocze 2006 19/49



- spotce zaleznej Hydrobudowa Wtoctawek S. A. poreczenia za zobowigzania
wynikajgce z umowy kredytowej w BZ WBK S.A. do kwoty 22 min zt na okres od
30-06-2006 r. do 31-08-2006 r.

- spotce zaleznej Hydrobudowa Slgsk S. A. poreczenia za zobowigzania
wynikajgce z limitu skarbowego w ING Bank Slgski S.A. do kwoty 1,9 min EUR od
24-04-2006 .

- spotce zaleznej Hydrobudowa Wtoctawek S. A. poreczenia za zobowigzania
wynikajgce z gwarancji udzielonej w ramach umowy z PZU S. A. do kwoty 33 min
zt na okres od 19-05-2006 r. do 18-05-2007 r.

- spotce zaleznej Hydrobudowa Slgsk S. A. poreczenia za zobowigzania
wynikajgce z umowy o udzielenie limitu na fransakcje terminowe w Raiffeisen
Bank Polska S.A. do kwoty 5,2 min EUR na okres od 31-03-2006 r. do 31-05-2010 .
- spotce zaleznej Hydrobudowa Wtoctawek S.A. poreczenia za zobowigzania
wynikajgce z Umowy Generalnej o udzielanie ubezpieczeniowych gwaranciji
kontraktowych z TUIR CIGNA STU S.A. do kwoty 20 min zt na okres od 29-06-2006
r.

- spotce zaleznej KRI Spdtka z 0.0. poreczenia za zobowigzania wynikajgce z
umowy kredytowej z bankiem WestLB AG London do kwoty 40 min zt na okres
od 28-06-2006 do 30-06-2011 .

- spotce zaleznej KB Gaz S. A. poreczenia za zobowigzania z tytutu
porozumienia konsorcyjnego z frmqg ENERGOPOL do kwoty 2 min zt na okres

od 31.05.2006 r. do 30.07.2006 .

- spotce zaleznej KB Gaz S. A. poreczenia za zobowigzania z tytutu porozumienia
konsorcyjnego z firmqg WIEMER & TRACHTE AG do kwoty 2,3 min EUR na okres od
31.05.2006 r. do 30.04.2007 r.

Xl. Informacje o zaciggnietych kredytach, umowach pozyczek

Informacje o zaciggnietych kredytach i umowach pozyczek w okresie objetym

sprawozdaniem, zawarte sg w sprawozdaniu finansowym Spotki w notach
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objasniajgcych do bilansu pod numerami 15 i 17 pt. ,,Zobowigzania dtugo- i

krotkoterminowe z tytutu kredytow™”.

XIl. Informacje o vdzielonych pozyczkach

Informacje o pozyczkach udzielonych w okresie objetym sprawozdaniem,
zawarte sg w dodatkowych notach objasniajgcych do sprawozdania

finansowego, w pozycji : Charakterystyka instrumentéw finansowych — pozyczki.

Xlll. Sposéb wykorzystania wpltywdw z Il emisji akcji

1) Cele Il Emisji Akcji

1. Objecie akcji nowej emisji spdtki Hydrobudowa Slgsk S.A., pozwalajgce na
przekroczenie progu 50% gtosdw na walnym zgromadzeniu tej spotki, albo
alternatywnie: sptata czesci zobowigzan wynikajgcych z emisji obligacji albo
sptata kredytu inwestycyjnego w banku WestLB Polska S.A.

2. Dokapitalizowanie spdtek z Grupy Kapitatowej

3. Akwizycja spdtek z branzy instalacyjnej

4. Zintegrowany System Zarzgdzania ERP

2) Wykorzystanie srodkow z Il emisji akcji

W wyniku emisji 1.500.000 akciji serii E z prawem poboru, po cenie sprzedazy
rownej 92,00 zt, spdtka PBG S.A. pozyskata 138.000 tys. zt, ktdére przeznaczone
zostaty miedzy innymi na:

+ Objecie w ramach przeprowadzonej subskrypciji 1.690.000 akcji serii H
Spoétki Hydrobudowa Slask S.A po 28,50 zt, ogdtem warto$é transakcji
wyniosta 48.165 tys. zt;

« Nabycie kolejnych 267 000 szt. akcji serii | Hydrobudowy Slgsk, w wyniku

dokonanego przydziatu, w ramach przeprowadzonej oferty publicznej
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kierowanej do inwestorow kwalifikowanych, cena nabycia jednej akciji
wynosita 35 zt, ogétem wartos¢ transakciji wyniosta 9.345 tys. zt;
Podwyzszenie kapitatu zaktadowego KRI sp. z 0.0. 0 5.000 tys. zt, z 22.295
tys. zt do 27.795 tys. zt. Podwyzszenie kapitatu wynika ze zwiekszenia liczby
udziatdw nalezgcych do PBG S.A. do 55.590 udziatdw;

Ponowne podwyzszenie kapitatu zaktadowego KRI sp. z 0.0. o 11.500 tys.
zt, z dotychczasowych 27.795 tys. zt do 39.295 tys. zt. Podwyzszenie
kapitatu wynika ze zwiekszenia liczby udziatow nalezgcych do PBG S.A., z
dotychczasowych 55.590 do 78.590 udziatow;

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Infra sp. z 0.0. o 4.000 tys. zt, z
dotychczasowych 1.000 tys. zt do 5.000 tys. zt. Podwyzszenie kapitatu
wynika ze zwiekszenia liczby udziatéw nalezgcych do PBG S.A. z 1.995 do
9.995 udziatow;

Nabycie akcji spotki KB Gaz S.A. z siedzibg w Szczecinie. Spotka PBG S.A.
kupita 28.700 akcji o wartosci nominalnej 100 zt kazda, stanowigcych
100% kapitatu akcyjnego KB Gaz S.A., za tgczng kwote 1.644 tys. zt;

Zakup sprzetu informatycznego oraz oprogramowania za kwote 1.967 tys.
zt;

Zakup sprzetu budowlanego za kwote 3.455 tys. zt;

Sptata kredytu do WestLB Bank Polska S.A. w wysokosci 50.000 tys. zt.

XIV. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi a

prognozami

Spdtka nie publikuje prognozy jednostkowej PBG S.A., a jedynie prognoze

wyniku skonsolidowanego Grupy Kapitatowej PBG na koniec roku obrotowego.

XV. Ocena zarzgdzania zasobami finansowymi

W pierwszym potroczu 2006 r. limity bankowo-ubezpieczeniowe przyznane dla

PBG SA (a tym samym Grupy Kapitatowej) przez 10 Instytucji Finansowych
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zwiekszono do tgcznej kwoty 551.678 tys. zt, jako efekt wprowadzonej w 2004
roku i kontynuowanej strategii finansowej. Doprowadzenie do ujednoliconych
ogdlnych warunkdw wspdtpracy z wiekszosciq Instytuciji Finansowych znalazto
potwierdzenie w pozytywnej opinii audytora (HLB Frgckowiak) odnosnie
zawarcia wszystkich umow oraz ich stosowania zgodnie z zasadami corporate
finance.
Kontynuacja strategii finansowania pozwolita na:
1. zdywersyfikowanie zrodet finansowania do maksymalnego udziatu do 20%
limitéw ogotem,
2. poszerzenie dostepnosci oferowanych produkiéw bankowych i
ubezpieczeniowych,
3. standaryzacje produktow i ustug oferowanych PBG SA,
4. obnizenie kosztow finansowych,
5. powigzanie produktow bankowych i ubezpieczeniowych z konkretnym

kontraktem na zasadach Project finance.

Dostepnos¢, elastycznos¢ oraz standaryzacja produktdow bankowych pozwolity
na ich bezposrednie powigzanie z kontfraktem oraz ich dostosowanie do
przeptywow finansowych, co znaczgco obnizyto ryzyko dziatalnosci operacyjnej
PBG SA w opinii Instytucji Finansowych. Przyjete zasady controlingu w PBG SA
oraz monitoringu przez Instytucje Finansowe umozliwity na automatyczne

regulowanie zacigganych zobowigzan Emitenta z przeptywdéw na kontraktach.

Zagrozenia zwigzane z zasobami finansowymi:
* siegajgce do 3 lat realizacje kontraktdw przy rocznych okresach limitow
kredytowych,
» wydtuzajgce sie okresy cykli handlowych na kontraktach unijnych
przekraczajgce przyjete w bankach terminy naleznosci prawidtowych,

» ryzyko niekorzystnej zmiany stop procentowych i kursow walutowych.

W obecnej sytuacji Zarzgd nie widzi zagrozenia zmniejszenia Limitow

Bankowych.
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Dziatania minimalizujgce zagrozenia:

» dywersyfikacja zasobdéw finansowych pomiedzy banki, towarzystwa
ubezpieczeniowe, firmy brokerskie, rynek kapitatowy,

= staty monitoring wykorzystania zasobow u Emitenta,

» stosowanie procedur zgodnie z wdrozonymi Zintegrowanymi Systemami
Zarzgdzania,

* powigzanie produktdw  bankowych z  konkretnymi  kontraktami

umozliwiajgce aktywny controlling ze strony Instytucji Finansowych.

XVI. Stosowane instrumenty finansowe w zakresie:

1)

2)

ryzyka zmiany cen—

a) Istota: zagrozenie wzrostu cen dostaw  materiatdw i ustug
podwykonawcdw w trakcie realizaciji kontraktu w stosunku do poziomdw
ustalonych w budzecie konfraktu.

b) Minimalizowane: umowy z zabezpieczeniem ,stop cost” oraz opcja
przyspieszonej ptatnosci.

c) Instrumenty: zabezpieczenie kontraktu w cenach statych, etapowosc
dostaw, waloryzacja oraz dyskonto. Kazdy kontrakt ma wycene kosztowq
wraz z utworzonym rachunkiem analitycznym  kontraktu,  ktory
ewidencjonuje wszystkie koszty.

d) Cele: zabezpieczenie zatozonych na kontraktach marz oraz redukcja
zbieznych kosztow na réznych kontraktach przy wykorzystaniu efektu skali.

e) Metody zarzgdzania: analiza rentownosci i ptynnosci kazdego kontraktu,

staty monitoring.

ryzyka kredytowego -
a) Istota: utrzymanie limitdbw kredytowych w celu obstugi kapitatu

obrotowego.
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3)

4)

b) Strategia finansowa: dywersyfikacja limitdbw  przeznaczonych na
finansowanie dziatalnosci biezgcej pomiedzy 6 bankdw w tgcznej kwocie
281.600 tys. zt.

c) Instrumenty: wspbtpraca przy ujednoliconych zobowigzaniach (pari
passu, material change, negative plagde) potwierdzone w pozytywnej
opinii rewidenta w tym zakresie, skierowanej bezposrednio do wszystkich
Instytucji  Finansowych. Wykorzystywana jest coraz szersza gama
produktow bankow i towarzystw ubezpieczeniowych.

d) Cele: elastyczno$¢ wykorzystania limitdbw na podmioty z  Grupy
Kapitatowej , produkty i waluty.

e) Metody zarzgdzania: przeniesienie wagi odnosnie kredytowania z oceny
finansowej Spodtki na ocene kontraktu, dla ktdérego przeptywy sqg

wiarygodne dla Instytucji Finansowych.

ryzyka ptynnosci —

a) Istota: zagrozenie, ze Spdtka nie bedzie w stanie regulowac swoich
zobowigzan.

b) Minimalizowane poprzez S$cisty monitoring przeptywdw na  kazdym
kontrakcie i dostosowanie strumienia wptywdw i wydatkdw w czasie,
wsparte limitami bankowymi przy rozliczaniu dtugich cykldw handlowych
na okresSlonych kontraktach.

c) Instrumenty: arkusze analiz struktur naleznos$ci i zobowigzan oraz
czasowego dopasowania tych zmiennych, w celu unikniecia istoty
zagrozenia.

d) Metody zarzgdzania: staty monitoring oraz analizy w obszarze progu

ptynnosci i marginesu bezpieczenstwa.

ryzyka stop procentowych —

a) Istota: zagrozenie, ze nastgpi zmiana stép procentowych z negatywnym
skutkiem dla wyniku finansowego firmy.

b) Minimalizowane przy wykorzystaniu makroekonomicznych rekomendacii

6 bankdw, dajgce podstawe do ustalenia strategii w tym zakresie.
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5)

6)

c) Wszystkie zaciggniete zobowigzania firmy oparte sg na zmiennej stopie

procentowej z opcjg zmiennosci stép w okresie 3 miesiecznym.

ryzyka walutowego —

a) Istota: zagrozenie, ze niekorzystnie zmieniajgcy sie kurs walutowy
podwyzszy koszty i wydatki realizowanych kontraktéw lub  zanizy
przychody i wptywy.

b) Wprowadzona Strategia zabezpieczen okresla Instrumenty, metody i czas
zabezpieczenia oraz zasady wyceny zabezpieczen. Spodtka nie stosuje
rachunkowosci zabezpieczen. Dostepne limity transakcyjne w petni
zabezpieczajg obecny i planowany portfel kontraktow, w odniesieniu do
zaplanowanego i planowanego kursu przyjetego w budzecie kazdego
kontraktu.

c) Instrumenty: tfransakcje typu forward, NDF, opcje walutowe oraz CIRS.

d) Metody zarzgdzania: zabezpieczenie kursdw z chwilg podpisania umow
Za pomocg W/W instrumentéw z rozwigzaniem i rozliczeniemm w dacie

realizacji przeptywu z zabezpieczanej umowy.

ryzyka ubezpieczeniowego -

a) Istota: zagrozenie, ze Spdtka utraci zdolno$¢ do przedktadania
ubezpieczen realizowanych kontraktow oraz ze Zle dobrany pakiet
ubezpieczen , z chwilg zdarzenia losowego spowoduje ze uzyskane
odszkodowanie nie bedzie miato charakteru odtworzeniowego.

b) Strategia ubezpieczeniowa odnoszgca sie do uzyskania efektu petnego
pokrycia ubezpieczeniowego.

c) Instrumenty: indywidualnie dostosowane do potrzeb kazdego kontraktu
w celu spetnienia wymogdw danego kontraktu.

d) Metody zarzgdzania: scentralizowane zarzgdzanie portfelem
ubezpieczen. W maju 2005 firma zewnetrzna przeprowadzita audyt
ubezpieczeniowy w obszarze ryzyk kontraktowych i majgtkowych. Audyt
wskazat SWOT strategii ubezpieczeniowej, co byto szczegdlnie wazne przy

odnawianiu programow ubezpieczeniowych Grupy PBG. Od 2006 Grupa
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PBG readlizuje strategie ubezpieczeniowq poprzez 4  kanaty
zdywersyfikowane zrédta posiadajgc ponad 80% penetracje rynku ustug

ubezpieczeniowych na poziomie europejskim.

XVII. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

W pierwszym potroczu 2006 spotka PBG S.A. kontynuowata realizacje projektu
inwestycyjnego pod nazwq: ,Rozbudowa istniejgcego przedsiebiorstwa PBG
S.A. z zastosowaniem innowacyjnych technologii”.

tgczna warto$¢ projektu, ktérego zakonczenie planowane jest w grudniu 2006
roku osiggnie poziom 47,8 min zt. Zakres rzeczowy projektu to m.in. zakup gruntu,
budowa nowego wielofunkcyjnego budynku wraz z halg magazynowq,
modernizacja posiadanych juz obiektdw, zakup maszyn, urzgdzen, narzedzi,
przyrzgddw, aparatury, wyposazenia biurowego.

Na readlizacje tego przedsiewziecia zostato spdtce PBG S.A. przyznane w
listopadzie 2004 roku wsparcie ze Srodkdw Unii Europejskiej w ramach
Sektorowego Programu Operacyjnego Wzrost Konkurencyjnosci Przedsiebiorstw
Lata 2004-2006. W dniu 13 stycznia 2005 zostata podpisana z Ministerstwem
Gospodarki i Pracy umowa o dofinansowanie projektu inwestycyjnego w
kwocie 11,95 min zt. Dodatkowo przyznano spoétce 2,05 min zt wsparcia na
utworzenie w zwiqgzku z realizacjqg projektu 110 nowych miejsc pracy.

W okresie 01.2006 — 06.2006 w ramach projektu spdtka dokonata zakupdw
sprzetu  informatycznego, maszyn budowlanych, urzgdzen inspekcyjno-
renowacyjnych rurociggdw, narzedzi, przyrzgddw, wyposazenia technicznego.
Rozpoczete zostato przedsiewziecie budowy nowego obiektu socjalno-
biurowego wraz z halg magazynowq. Umowa na wykonanie tego zadania za
tgczng kwote 9,5 min zt podpisana zostata w dniu 10.05.2006 po uprzednim
wyborze wykonawcy procedurqg przetargu publicznego. Zakohczenie budowy
obiektu przewidziane jest w IV kwartale 2006 roku.

Spdtka ma  zarezerwowany odpowiedni poziom Srodkdw  finansowych

niezbednych dla realizacji zamierzen inwestycyjnych. Udziat wtasny PBG S.A. w
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biezgcym finansowaniu projektu wynosi 25%. Pozostate 75% finansowane jest
dtugoterminowym kredytem inwestycyjnym. Wartos¢ zadtuzenia z tytutu
zaciggnietego kredytu inwestycyjnego ulega zmniejszeniu wraz z wptywem

kolejnych fransz dotacji unijne;.

XVIIl. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen

W okresie pierwszego kwartatu 2006 r. spbdtka PBG S.A. umorzyta na wniosek
spotki Elwik Sp. z 0.0. czes$¢ zadtuzenia z tytutu udzielonych temu podmiotowi
pozyczek.

Dnia 31marca 2006 r. podpisano umowe zwolnienia z dtugu na kwote 50.052,34
zt, na mocy ktérej spdtka PBG S.A. umorzyta spdtce Elwik sp. z 0.0. odsetki
naroste do dnia 31 marca 2006 roku od wszystkich udzielonych pozyczek .
Powyzsze transakcje miaty charakter nietypowy, lecz nie wptynety na osiggniete
skonsolidowane wyniki finansowe, gdyz dotyczyty podmiotodw w ramach grupy

kapitatowe.

XIX. Opis ryzyk i zagrozen. Czynniki majgce wptyw na rozwdj

Emitenta

a) Czynniki zewnetrzne

1. Ryzyko konkurenciji

PBG S.A. prowadzi dziatalno$¢ na konkurencyjnym rynku specjalistycznych ustug
w zakresie wykonawstwa, modernizaciji, remontéw i eksploatacji obiektow i
instalacji w branzy gazowej, naftowej, cieptowniczej oraz wodno-kanalizacyjnej
oraz w zakresie kompletacii oraz dostaw materiatdw i urzgdzen niezbednych do
wykonawstwa kompletnych obiektdw w branzy budowlane;.

Obok ceny, istotnym czynnikiem decydujgcym o przewadze konkurencyjnej jest
posiadane  doswiadczenie w redlizacji ztozonych,  specjalistycznych

przedsiewzie¢, wysoka jako$¢ Swiadczonych ustug oraz sprawna organizacja
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umozliwiajgca redlizacje kontraktdéw w umownym terminie i przy zatozonej
efektywnosci.
Spobtka ogranicza ryzyko poprzez:

= Wyszukiwanie niszowych produktéw i ustug,

Dbanie o wysokqg jakos¢ swiadczonych ustug,

= Systematyczne podnoszenie kwalifikacji w  zakresie nowoczesnych
technologii, co umozliwia tworzenie i plasowanie na rynku konkurencyjnej

oferty ustug,
= Dywersyfikacja obszardw dziatalnosci,

= Zawieranie sojuszy strategicznych z renomowanymi firmami zagranicznymi

funkcjonujgcymi na rynku polskim i rynkach zagranicznych.

Ponadto wejscie na geograficznie nowe rynki zbytu moze rowniez przyczynic sie

do minimalizaciji niniejszego ryzyka.

2. Koniunktura gospodarcza w Polsce

Na readlizacje zatozonych przez PBG S.A. celdw strategicznych oraz na
planowane  wyniki  finansowe, wptywajg miedzy innymi  czynniki
makroekonomiczne, ktére sg niezalezne od dziatan Spodtki. Do czynnikdw tych
zaliczy¢ mozna: wzrost produktu krajowego brutto, inflacje, ogding kondycje
polskiej gospodarki, zmiany legislacyjne. Niekorzystne zmiany wskaznikdw
makroekonomicznych mogg wptyngé na zmniejszenie  planowanych
przychoddw lub na zwiekszenie kosztow dziatalnosci.

Popyt na ustugi oferowane przez GK PBG powigzany jest z sytuacjg
gospodarczg kraju, ktéra ma wptyw na kondycje odbiorcow ustug
oferowanych przez grupe kapitatowq oraz jego konkurencije i przektada sie na
plany inwestycyjne potencjalnych zleceniodawcdéw ustug. Prognozy dotyczgce
koniunktury gospodarczej w Polsce przewidujg co najmniej kilkuletni staty wzrost
gospodarczy. Bedzie on zwigzany przede wszystkim z wykorzystaniem
przeznaczonych dla Polski srodkdw Unii Europejskiej, gtdwnie na inwestycje

infrastrukturalne oraz ochrone Srodowiska. Obecnie realizowane sqg projekty
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finansowane jeszcze z funduszy przedakcesyjnych, uruchamiane sq tez projekty
wspotfinansowane przez Fundusz Spdjnosci, ktdéry na lata 2005-2006 przewiduje
wsparcie na poziomie 4,5 mld EUR. Zatwierdzony takze zostat budzet Wspdlnoty
na lata 2007-2013, w ktérym przewidziano dla Polski kwote 56 mid EUR. Do tego
nalezy doliczy¢ ok. 20% wktadu wtasnego. Niezalezne instytucje szacujq, ze
nawet przy wykorzystaniu 70% tej kwoty, wzrost PKB moze przekroczy¢ 7% w skali
roku. Dodatkowym korzystnym czynnikiem jest obecny wzrost koniunktury

gospodarczej w Europie i na Swiecie.

3. Wejscie Polski w struktury Unii Europejskiej

Przystgpienie Polski do struktur europejskich przyczynito sie do zwiekszenia
zainteresowania wejsciem na polski rynek Swiatowych firm Swiadczgcych
podobne ustugi co Spdtka. To moze spowodowac nasilenie konkurencji oraz
obnizanie marz.

Jednoczed$nie wejscie Polski do Unii Europejskiej wigze sie z naptywem
zwiekszonych Srodkédw unijnych, zwtaszcza na budowe i modernizacje
infrastruktury w obszarze ochrony Srodowiska. Pozyskujgc szereg kontraktéw o
znacznej wartoéci Spoétka PBG pokazata, ze jest dobrze przygotowana do
konkurowania takze z podmiotami zagranicznymi.

Otwarcie rynkédw europejskich moze réwniez stanowic szanse zaistnienia PBG
S.A. na geograficznie nowych rynkach.

PBG S.A., celem jak najlepszego wykorzystania mozliwosci wyptywajgcych z
wejscia Polski do UE:

» Tworzy sojusze strategiczne przy readlizacji przedsiewzie¢ z  firmami

zagranicznymi dziatajgcymi na rynku polskim,
=  Wdrozyta i doskonali wysokg kulture zarzgdzania;
» Oferuje pozgdang jakos¢ wykonywanych ustug ;

= Systematycznie podnosi kwalifikacje pracownikdw, a w szczegdlnosci w
zakresie unikatowych technologii, co umozliwia tworzenie i plasowanie na

rynku konkurencyjnej oferty ustug.
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b) Czynniki wewnetrzne

1. Niekorzystne zmiany przepisow podatkowych

W Polsce nastepujg czeste zmiany przepisow prawa regulujgcych
opodatkowanie dziatalnosci gospodarczej. Istnieje ryzyko zmiany obecnych
przepisdw podatkowych, w taki sposdb, ze nowe regulacje mogqg okazac sie
mniej korzystne dla Spdtek lub ich klientdw, co w konsekwenciji moze przetozy¢
sie w sposdb bezposredni lub posredni na pogorszenie wynikdw finansowych

Spotek.

2. Kurs walutowy
Podstawowym rynkiem zbytu produktdw i ustug Spotki jest rynek krajowy,
ale kontrakty  wspdtfinansowane  przez  Fundusze  Unii  Europejskiej
zakontraktowane sg w EURO. Spdtki minimalizujg ryzyko poprzez wykorzystanie
odpowiednich instrumentéw finansowych, a takze przenoszenie czesci ryzyka
kursowego na podwykonawcow i dostawcdw materiatdw i urzgdzen. W
przypadku zakupdw zagranicznych maszyn i urzgdzen o znacznej wartosci
zwigzanych z realizowanymi kontraktami ryzyko kursowe minimalizowane bedzie
rowniez poprzez zabezpieczenie dostepnymi na rynku instfrumentami
finansowymi.
W przysztosci ryzyko kursowe zostanie zminimalizowane dzieki przewidywane;j
zmianie waluty kontraktow finansowanych ze srodkdw Unii Europejskiej z euro na
PLN:
» Jednqg z istotnych grup przychodowych spotki PBG i Grupy Kapitatowej sg
zadania finansowane ze srodkdw Unii Europejskiej. Wynegocjowane przez
PBG wynagrodzenie w umowie denominowane byto w EUR. Natomiast w
najblizszej przysztosci wynagrodzenie w nowozawieranych umowach
wyrazone bedzie w PLN, co przyczyni sie do minimalizacji ryzyka
kursowego.
W perspektywie dtugoterminowej ryzyko to zostanie ograniczone ze wzgledu na

planowane przyjecie Polski do strefy euro.
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3. Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych pracownikdw

Dziatalnos¢ PBG S.A. prowadzona jest przede wszystkim w  oparciu
o wiedze i doswiadczenie wysoko kwadlifikowanej kadry pracowniczej, w
szczegolnosci inzynierskiej. Wysoko wykwalifikowani specjalisci sg na rynku
dobrem rzadkim. Gtéwng metodq ich pozyskiwania jest oferowanie im
konkurencyjnych warunkdw pracy i ptacy.

Istnieje potencjalne ryzyko odejscia pracownikdw o kluczowym znaczeniu z
punkiu widzenia rozwoju Spotki, co mogtoby miec wptyw na poziom
Swiadczonych ustug. Ryzyko to ograniczajg nastepujgce czynniki:

»  Wysoka wewnetrzna kultura organizacyjna PBG S.A., dzieki ktérej pracownicy

identyfikujqg sie ze Spotkq,
» Odpowiednie ksztattowanie motywacyjno - lojalno$ciowych systemow
wynagrodzen,

» Zarzgdzanie wiedzq i szeroki program szkolen,

» Szerokie mozliwosci rozwoju i kariery w dynamicznie rozwijajgcej sie spotce.

4. Ryzyko zwigzane z nie wywigzaniem sie z warunkdw umowy

W sytuaciji, gdy PBG S.A. nie wywigze sie lub niewtasciwie wywiqgze sie

z realizowanych umow istnieje ryzyko wystgpienia przez kontrahentow Spofki
z roszczeniami zaptaty kar umownych lub odstgpienia od umowy.

W celu minimalizaciji tego ryzyka Spotki podejmujg nastepujgce dziatania:

» Ubezpieczenie kontraktow, w tym podwykonawcow,
= Ciggte doskonalenie organizacji poprzez:

Program szkolen przygotowujgcy grupe pracownikdow do egzamindw

na certyfikowanych ,project manager”,

Szerokie  wykorzystanie narzedzi informatycznych  w  procesie

projektowania i zarzgdzania przedsiewzieciem.
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5. Uzaleznienie od kluczowych odbiorcow
W okresie objetym sprawozdaniem, ryzyko uzaleznienia od kluczowych
odbiorcow praktycznie nie wystgpito, gtdéwnie ze wzgledu na rosngcy udziat w
portfelu realizowanych dla Samorzgddédw kontraktéw w obszarze ochrony
Srodowiska oraz systematyczne pozyskiwanie nowych odbiorcéow ustug, takich
jak Wojsko-NATO, PKN Orlen, PERN, Naftobazy oraz podmioty zagraniczne.
Strategia Emitenta zaktada readlizacje projektow o wysokiej wartosci
jednostkowej, co moze spowodowac zwiekszenie udziatu sprzedazy na rzecz
jednego odbiorcy w przychodach ogétem. Obecnie jednak udziat w
przychodach ze sprzedazy Grupy PBG najwiekszych odbiorcow ustug nie
przekracza kilkkunastu procent.
Spotka zamierza dalej minimalizowac niniejsze ryzyko poprzez:

» dywersyfikacje zrodet przychodow i pozyskiwanie nowych klientow,

» readlizacje kontraktéw, przede wszystkim dla samorzgdéw, finansowanych

z funduszy unijnych,

» dziatanie na rynkach zagranicznych.

6. Ryzyko zwigzane z prowadzong dziatalnosciq operacyjng

Z dziatalnosciq Spofki, zwtaszcza w zakresie prac na czynnych obiektach, wigzg
sie z zagrozenia polegajgce miedzy innymi na mozliwosci wystgpienia awarii
skutkujgcej stratami ludzkimi i materialnymi.

PBG S.A. przeciwdziata temu zagrozeniu poprzez:

» Ubezpieczenie dziatalnosci Spdtki od odpowiedzialnosci cywilngj,

» Systematyczne doposazanie pracownikdw w najnowoczesniejszy sprzet

ochronny,
» Treningi i podnoszenie kwalifikacji pracownikow,
» Staty nadzér nad stosowanymi urzgdzeniami,

= State szkolenia i nadzoér bhp.
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Strategia dziatalnosci PBG S.A. na najblizsze lata nastawiona jest na

maksymalizacje wartosci dla akcjonariuszy. Dlatego tez szczegdlnie istotna jest

konsekwentna realizacja strategii w nastepujgcych obszarach:

W obszarze marketingu i sprzedazy — poprzez dgzenie do wzrostu przychoddow

ze sprzedazy za pomoca:

Umacniania pozycji rynkowej dzieki systematycznemu doskonaleniu
aktualnych produktow i ustug oraz prace nad nowymi rozwigzaniami w
zakresie  specjalistycznych  obiektéw  technologicznych dla  gazu

ziemnego, ropy naftoweji wody,

Koncentfrowania sie na pozyskiwaniu i realizacji kontraktow o wysokiej

wartosci jednostkowej,
Rozwoju wykonawstwa i zatrzymywanie marz w Spotce,

Rozszerzania dziatalnosci o nowe produkty i ustugi oraz nowe rynki, w tym

rowniez poza granicami kraju,
Systematycznego podnoszenia jakosci wspodtpracy z klientami,

Pozyskiwania nowych klientéw.

W obszarze organizacii i zarzgdzania — poprzez rozwdj systemu zarzgdzania

Za POMOCQ:

Systematycznej informatyzacii i wdrozeniu systemu zarzgdzania klasy ERP,
Doskonalenia komunikacji wewnetrznej i zewnetrznej,

Wdrozenia informatycznego systemu obiegu dokumentoéw,

Zarzgdzania wiedzqg poprzez tworzenie korporacyjnej bazy informacii,

Elastycznego zarzgdzania strukturg organizacyjng dostosowanego do

zZmian na rynku,
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e Zarzgdzania przedsiewzieciomi poprzez programy wspomagajgce
projektowanie, analize procesdw i organizacje wykonawstwa zgodnie z

miedzynarodowymi standardami.

W obszarze kadr i personelu — poprzez dgzenie do jakosciowego i iloSciowego
dostosowania zasobow ludzkich niezbednych do realizacji celéw strategicznych

PBG S.A., za pomoca:
e Tworzenia nowych zespotdéw w obszarze wykonawstwa,
« Statego rozwoju kwalifikacji pracownikow,

+ Pozyskiwania wykwalifikowanej kadry zarzgdzajgcej projektami.

W obszarze finansow — poprzez efektywne pozyskiwanie i zarzgdzanie srodkami

finansowymi za pomocg:

e Zabezpieczania srodkéw finansowych umozliwiajgcych realizacje strategii

rozwoju Spofki,

« Efektywnego wykorzystania dostepnych na rynku instrumentéow

finansowych, w tym zabezpieczajgcych przed ryzykiem kursowym,
«  Wykorzystania efektu dzwigni finansowe;,

*  Wykorzystania dostepnych instrumentow wsparcia rozwoju

przedsiebiorstw, w tym pozyczek preferencyjnych, dotaciji, ulg itp.

« Utrzymywania kosztdw statych na poziomie dostosowanym do realnego,

mozliwego do osiggniecia poziomu przychoddw,

Wdrozenia nowoczesnego korporacyjnego systemu analitycznego oraz

raportowania.
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Rozwdj PBG S.A., nastepowac bedzie w dwdch zasadniczych kierunkach.

Poprzez.

1. Wzmocnienie potencjatu wykonawczego — nastepowal bedzie poprzez
rozwdj stuzb wykonawczych PBG oraz akwizycje nowych spotek
wykonawczych. Wtgczenie nowych przedsiebiorstw umozliwi korzystanie z
podwykonawstwa na precyzyjnie zaplanowanej marzy. Ponadto umozliwi
realizowanie prac w nowych obszarach nie objetych dotgd dziatalnoscig

PBG S.A., a tym samym zwiekszenie kompleksowosci swiadczonych ustug.

2. Inwestycje w nowe technologie i ustugi — nastepowac moze poprzez
akwizycje lub powotywanie wtasnych spotek do realizaciji przedsiewziec
inwestycyjnych.  Dziatalno$¢  ta  umoiZliwi  rozszerzenie  zakresu
Swiadczonych ustug, wejscie na nowe rynki, a takze zagospodarowanie

istniejgcych nisz rynkowych.

Zrédta finansowania realizacii strategii rozwoju PBG S.A. pochodzi¢ bedq przede
wszystkim ze Srodkdw wtasnych Spdtki pozyskanych z emisji akcji, kredytéw
inwestycyjnych oraz dotacji przyznanych na ten cel z Sektorowego Programu
Operacyjnego Wzrost Konkurencyjnosci Przedsiebiorstw przez Ministerstwo

Gospodarki.

XX. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Spodtka PBG S.A., w okresie objetym raportem, w dziedzinie badan i rozwoju nie

zanotowata osiggniec, ktdre w sposdb szczegdolny wptynety na osiggniety wynik.

XXI. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Wszystkie wskazniki oraz dane finansowe podane sg w oparciu o sprawozdanie

finansowe sporzgdzone wg Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci.
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W | pbtroczu 2006 Spdtka osiggneta o 20% wieksze przychody ze sprzedazy

w poréwnaniu do poétrocza 2005. Dziatalno$¢ byta rentowna, jednak w

porownaniu z analogicznym okresem 2005 r. nastgpit spadek wartosci dwodch

wskaznikéw rentownosci (ROE i ROA).

WSKAZNIKI ZYSKOWNOSCI

FORMULA OBLICZENIOWA

potrocze potrocze

2006 2005
Wskaznik zyskownosci sprzedazy zysk ze sprfedozy / przychody ze 8.45% 8,14%
sprzedazy*100
.. L. . zysk z dziatalno$ci operacyjnej /
Wskaznik zyskownosci operacyjnej orzychody ze sprzedazy*100 8.99% 8,10%
Wskaznik zyskownosci brutto sprzedazy |zysk brutto / przychody ze sprzedazy*100 9.76% 7.61%
Wskaznik zyskownosci netto sprzedazy  |zysk netto/przychody ze sprzedazy*100 7,48% 6,05%
ROA zysk netto / aktywa ogdtem*100 1,75% 2,10%
ROE zysk netto / kapitat wtasny bez zysku*100|  3,13% 4,26%

Rentownos$¢ majgtku ogdtem zmalata w omawianym okresie ze wzgledu na

rozwodnienie kapitatu poprzez emisje 1.500.000 akgcji serii E. Ztotowka majgtku

wypracowata o 0,35 zt zysku netto mniej niz w analogicznym okresie roku 2005.

Ztotoéwka kapitatdéw wtasnych wypracowata w | pdtroczu 2006 o 1,13 zt zysku

netto mniej w poréwnaniu do poétrocza  2005.

Zmniejszenie wskaznika ROE

wynika ze znacznego wzrostu kapitatu zapasowego spodtki, gdzie ujeta zostata

nadwyzka warto$ci ceny emisyjnej nad ceng nominalng (agio).
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WSKAZNIKI PLYNNOSCI

FORMULA OBLICZENIOWA potrocze podirocze
2006 2005

aktywa obrotowe / zobowigzania
krétkoterminowe

inwestycje krétkoterminowe+ naleznosci
Wskaznik ptynnosci szybkiej krétkoterminowe / zobowigzania 2,16 1,40
krétkoterminowe

majatek obrotowy-zobowigzania
krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci biezgcej 3,03 1,77

Kapitat pracujgcy (w tys. zt) 185780 95138

Udziat kapitatu pracujgcego w

aktywach kapitat pracujgcy/aktywa ogdtem 17.16% 41,00%

W | pbtroczu 2006 nastgpit wzrost obu wskaznikdw ptynnosci w poréwnaniu do |
poétrocza 2005. Swiadczy on o podwyzszeniu bezpieczehstwa finansowego.
Wysoka wartos¢ wskaznika ptynnosci biezgcej wynika ze zwiekszenia wartosci
aktywow obrotowych, wynikajgcego min. ze zwiekszenia wartosci kontraktow
dtugoterminowych, przy jednoczesnym zmnigjszeniu wartosci zobowigzan

krotkoterminowych.

Udziat kapitatu pracujgcego w aktywach zwiekszyt sie o 95% w poréwnaniu do |

potrocza 2005.

WSKAZNIKI ROTACJI

FORMULA OBLICZENIOWA potrocze poétrocze
2006 2005

Rofacja zapaséw (w dniach) Sredni stan zapasdw ,180/ koszty 13 8
sprzedanych produkidw
Rotacja naleznosci (w dniach) i%%?'siggggéemosc' Ztyt. dostaw i ustug 200 159
. . , . Sredni stan zobowigzan z tyt. dostaw i ustug *
Rotacja zobowigzan (w dniach) 180 / koszy sprzedanych produkiow 110 99

Wszystkie wskazniki rotaciji w | pdtroczu 2006 ulegty zwiekszeniu w pordwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego. Wskaznik rotaciji zapaséw w dniach
wynosit w analizowanym okresie 13 tj. o pie¢ dni wiecej niz w analogicznym
okresie 2005.
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W | pdtroczu 2006 Spdtka szybciej sptacata zobowigzania niz inkasowata

naleznosci. Rotacja naleznosci wzrosta o 41 dni i wyniosta 200 dni. Wynika to ze

zwiekszenia udziatu kontraktdow dtugoterminowych finansowanych ze Srodkéw

unijnych, w ktérych terminy ptatnosci

zobowigzan wzrosta o 11dni i wyniosta 110 dni.

WSKAZNIKI FINANSOWANIA DZIALALNOSCI

sg znacznie wydtuzone. Rotacja

NAZIWA FORMULA OBLICZENIOWA poétrocze pétrocze
2006 2005
Wspdtczynnik zadtuzenia kapitaty obce / kapitaty ogdtem 0,42 0,49
\F/’vc;érsyr/wc;lriizod’ruzenlo kapitatami kapitaty wtasne / kapitaty obce 1,37 1,06
\é\{rzkg;];peltri?nd;yvzeegf zobowigzania dt. /kapitaty ogdtem 0,25 0,08
ggﬁgg?;é?ﬁ;gf:gf zobowiqgzania krétk. /kapitaty ogdtem 0,17 0,41
. . zysk przed opodatkowaniem +

Pokrycie odsetek zyskiem odsetki/odsetki 2,28 4,45

Udziat kapitatdw obcych w kapitatach ogdtem zmniejszyt sie o okoto 14% w

porownaniu do | pofrocza 2005. Wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego

zmniejszyt sie w porownaniu do | potrocza 2005 o prawie 59%.

WSKAZNIKI SPRAWNOSCI WYKORZYSTANIA ZASOBOW

potrocze poirocze

NAZWA FORMULA OBLICZENIOWA 2006 2005
Wskaznik obrotu aktywoéw przychody ze sprzedazy/aktywa ogdtem 0,23 0,35
Wskaznik obrotu aktywdw trwatych [przychody ze sprzedazy/aktywa trwate 0,49 1,27

Wskaznik obrotu aktywdw zmniejszyt sie nieznacznie w | potroczu 2006 w

porownaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Wskaznik obrotu

aktywow trwatych zmniejszyt sie ponad dwukrotnie w | poétroczu 2006 z uwagi na

trzykrotne zwiekszenie aktywow trwatych. Wzrost aktywow frwatych wynika
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gtéwnie ze wzrostu udziatdw w spdtkach zaleznych oraz wzrostu udzielonych

pozyczek.

DYNAMIKA RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

| pétrocze
| pétrocze | pétrocze 2006/

Rachunek Zyskow i Strat 2006 2005 | pélrocze

2005

A. Przychody netto ze sprzedazy produktdw,

towardw i materiatdw 125211 104178 120%
B. Koszty sprzedanych produktéw, towardw i

materiatow 103 269 86 681 119%
C. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 21 942 17 497 125%
D. Koszty sprzedazy 0,00 0,00

E. Koszty ogdlnego zarzgdu 11 361 9015 126%
F. Zysk (strata) ze sprzedazy 10 582 8 482 125%
G. Pozostate przychody operacyjne 2 000 1626 123%
H. Pozostate koszty operacyjne 1 330 1671 80%
I. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 11 251 8 437 133%
J. Przychody finansowe 10 497 1784 588%
K. Koszty finansowe 9 525 2298 414%
L. Zysk (strata) z dzialanosci gospodarczej 12 223 7 923 154%
M. Wynik zdarzeh nadzwyczajnych (M..-M.Il.) 0,00 0,00

N. Zysk (strata) brutto 12 223 7 923 154%
O. Podatek dochodowy 2 854 1621 176%
P. Pozostate obowigzkowe zmnigjszenia zysku

(zwiekszenia straty) 0,00 0,00

R. Zysk (strata) netto 9 369 6 302 149%

W | podtroczu 2006 roku przychody ze sprzedazy spodtki wzrosty o 20% w
porownaniu do | pétrocza roku poprzedniego, podczas gdy koszty sprzedazy
wzrosty o 19%. Ponad pieciokrothemu wzrostowi ulegty przychody finansowe,
natomiast koszty finansowe zwiekszyty sie czterokrotnie. Wzrost przychoddw
finansowych zwigzany jest ze wzrostem wartosci udzielonych pozyczek oraz z
dodatnimi réznicami kursowymi. Wzrost kosztow finansowych wigze sie z
umorzeniami odsetek od udzielonych pozyczek przez PBG S.A. spdtkom z Grupy
Kapitatowej oraz ze wzrostem obstugi zadtuzenia finansowego spotki. Zysk netto

spotki zwiekszyt sie 0 49% w poréwnaniu do wartosci z | pdtrocza 2005.
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STRUKTURA AKTYWOW

Aktywa | pétrocze | pétrocze
2006 % udziat 2005 % udziat
AKTYWA TRWALE 256 842 48,07% 81752 27.27%
Rzeczowe aktywa trwate 65770 12.31% 41358 13,79%
Wartos¢ firmy 0 0,00% 0 0.00%
Pozostate wartosci niematerialne 3458 0,65% 3587 1,20%
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
konsolidowanych metodg praw wtasnosci 0,00 0,00% 0 0.00%
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 187 614 35.11% 36807 12.28%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 0 0,00% 0 0.00%
Naleznosci dtugoterminowe: 0 0,00% 0 0,00%
Inne aktywa dtugoterminowe 0 0,00% 0 0.00%
AKTYWA OBROTOWE 277 465 51,93% 218 067 72,73%
Zapasy 9552 1,79% 5697 1,90%
Kontrakty dtugoterminowe 70004 13,10% 40 144 13,39%
Naleznosci krotkoterminowe: 145 356 27,20% 132 592 44,22%
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
konsolidowanych metodg praw wtasnosci 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 13367  2,50% 12358 4,12%
Inne aktywa krotkoterminowe 4307 081% 2449 0.82%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 34879 6,53% 24827 8,28%

Aktywa trwate klasyfikowane jako przeznaczone
do zbycia 0 0,00% 0 0,00%
AKTYWA RAZEM 534 307 100,00% 299 819 100,00%

Najistotniejszg zmiane zanotowano w zwiekszeniu dtugoterminowych aktywow

finansowych poprzez wzrost udziatdbw w spodtkach (poprzez podwyzszenie
kapitatu w juz posiadanych spdtkach i nabycie udziatdbw nowych spotek) oraz
wzrost udzielonych pozyczek spotkom powigzanym. Najwiekszy udziat w
aktywach ogdtem stanowiq pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe,
natomiast w analogicznym okresie roku poprzedniego, najwiekszy udziat w

aktywach ogoétem stanowity naleznosci krotkoterminowe.
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DYNAMIKA AKTYWOW

| pétrocze
| potrocze | potrocze 2006/
2006 2005 | poirocze
2005
AKTYWA TRWALE 256 842 81752 314%
Rzeczowe aktywa trwate 65770 41358 159%
Wartosé¢ firmy 0 0
Pozostate wartosci niematerialne 3 458 3 587 96%
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
konsolidowanych metodg praw wtasnosci 0 0

Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 187 614 36807 510%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku

dochodowego 0 0
Naleznosci dtugoterminowe: 0 0
Inne aktywa dtugoterminowe 0 0
AKTYWA OBROTOWE 277465 218067 127%
Lapasy 9 552 5697  168%
Kontrakty dtugoterminowe 70 004 40144  174%
Naleznosci krotkoterminowe: 145356 132592 110%
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
konsolidowanych metodg praw wtasnosci 0 0
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 13367 12358 108%
Inne aktywa krotkoterminowe 4 307 2449  176%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 34 879 24827 140%

Aktywa trwate klasyfikowane jako przeznaczone

do zbycia 0 0
AKTYWA RAZEM 534307 299819 178%

Suma bilansowa zwiekszyta sie o 78%, przy czym wzrost wartosci dotyczyt przede

wszystkim aktywow trwatych spotki. Ulegty one prawie trzykrotnemu zwiekszeniu
w poréwnaniu do | potrocza 2005. Udziat aktywow trwatych w sumie bilansowej
zwiekszyt sie ponad dwukrotnie. Najwiekszy wzrost procentowy w aktywach
trwatych dotyczyt pozostatych dtugoterminowych aktywow finansowych,
ktorych warto$¢ wzrosta o 510%.

Warto$¢ aktywdw obrotowych wyniosta 127% wartosci tej pozycji w dniu
30.06.2005 W ich obrebie miaty migjsce gtdwnie wzrosty poszczegdlnych pozycji
sktadowych. Do najwiekszych kwotowo zmian nalezaty: wzrost kontraktow
dtugoterminowych o ok. 30 min zt oraz wzrost naleznosci krotkoterminowych o

13 min zt.
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STRUKTURA PASYWOW

GG | pétrocze . | pétrocze .
2006 % udziat 2005 % udziat
KAPITAL WEASNY 308 588 57,75% 154 250 51,45%
Kapitaty przypadajgce akcjonariuszom
podmiotu dominujgcego 0,00% 0,00%
Kapitat akcyjny 12030 2.25% 10530 3,51%
Akcje wtasne (wielko$¢ ujemnal) 0,00% 0.00%
Kapitat zapasowy 276 403 51,73% 132563 4421%
Kapitat z aktualizacji wyceny 0,00% 0,00%
Pozostate kapitaty rezerwowe 10590 1,98% 4236 1,41%
Kapitat z wyceny transakgcji
zabezpieczajgcych oraz réznice kursowe
z konsolidacji 196 0,04% 3621 1.21%
Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 0,00% -3002 -1,00%
Zysk (strata) netto 9369 1,75% 6302 2,10%
Kapitaty mniejszosci 0 0,00% 0 0,00%
ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA
ZOBOWIAZANIA 225719 42,25% 145 569 48,55%
Zobowigzania dtugoterminowe 134 034 25,09% 22 640 7,55%
Dtugoterminowe pozyczki i kredyty
bankowe 21249 3,98% 18393 6,13%
Rezerwa na podatek odroczony 2195 0,41% 3283 1,09%
Rezerwy dtugoterminowe 572 0,11% 557 0,19%
Zobowigzania dtugoterminowe z
tytutu leasingu finansowego 34 0,01% 407 0,14%
Pozostate zobowigzania
dtugoterminowe 109 984 20,58% 0 0,00%
Zobowiqzania krétkoterminowe 91685 17,16% 122 929 41,00%
Zobowiqgzania z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate zobowigzania 62887 11,77% 62982 21,01%
Zobowigzania z tytutu Swiadczen
pracowniczych 4 0,00% 11 0,00%
Zobowigzania z tytutu podatkdw 2252 0,42% 1 445 0,48%
Zobowigzania krétkoterminowe z
tytutu leasingu finansowego 373 0,07% 671 0,22%
Krotkoterminowe pozyczki i kredyty
bankowe 25150 471% 57 029 19.02%
Rezerwy krotkoterminowe 1019 0,19% 791 0,26%
Zobowiqgzania zwigzane z aktywami
tfrwatymi zaklasyfikowanymi jako
przeznaczone do sprzedaz 0,00% 0,00%

534307 100,00% 299819 100,00%

PASYWA RAZEM
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Powyzsze zestawienie obrazuje istotng zmiane w strukturze zrédet finansowania |

pofrocza 2006. Znacznie zwiekszyt sie udziat zobowigzan dtugoterminowych w

sumie bilansowej. Prawie szesciokrotny wzrost byt wynikiem emisji obligacji z

terminem wykupu w 2008 roku, ktére stanowig dtugoterminowe zobowigzanie

spotki.

Majatek spoftki finansowany byt w 58% kapitatami wtasnymi oraz w 42%

kapitatami obcymi.

Najistotniejszg pozycjg kapitatow wtasnych byt kapitat zapasowy w wysokosci

52% wartosci kapitatow ogdtem. Wsrdd zobowigzan i rezerw najwiekszg wartose

miaty pozostate zobowigzania dtugoterminowe.

DYNAMIKA PASYWOW

| pétrocze
| potrocze | potrocze 2006/
2006 2005 | potrocze
2005
KAPITAL WEASNY 308 588 154 250 200%
Kapitaty przypadajgce akcjonariuszom
podmiotu dominujgcego 0 0
Kapitat akcyjny 12 030 10 530 114%
Akcje wtasne (wielko$¢ ujemna) 0 0
Kapitat zapasowy 276 403 132 563 209%
Kapitat z aktualizacji wyceny 0 0
Pozostate kapitaty rezerwowe 10 590 4236 250%
Kapitat z wyceny transakciji
zabezpieczajgcych oraz réznice kursowe z
konsolidaciji 196 3 621 5%
Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 -3002 0%
Zysk (strata) netto 9 369 6 302 149%
Kapitaty mniejszosci 0 0
ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOWIAZANIA 225719 145 569 155%
Zobowigzania diugoterminowe 134 034 22 640 592%
Dtugoterminowe pozyczki i kredyty
bankowe 21 249 18 393 116%
Rezerwa na podatek odroczony 2195 3283 67%
Rezerwy dtugoterminowe 572 557 103%
Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu
leasingu finansowego 34 407 8%
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 109 984 0
Zobowiqzania krétkoterminowe 914685 122929 75%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate zobowigzania 62 887 62 982 100%
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Zobowigzania z tytutu Swiadczeh

pracowniczych 4 11 36%
Zobowigzania z tytutu podatkdw 2 252 1 445 156%
Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu

leasingu finansowego 373 671 56%
Krétkoterminowe pozyczki i kredyty

bankowe 25150 57 029 44%
Rezerwy krotkoterminowe 1019 791 129%
Zobowigzania zwigzane z aktywami

frwatymi zaklasyfikowanymi jako przeznaczone

do sprzedaz 0 0
PASYWA RAZEM 534307 299819 178%

W pasywach silniejszy wzrost dotyczyt kapitatdow wtasnych - ich wartos¢ wzrosta

o0 100%, podczas gdy kapitat obcy wzrést o 55%.
Wartosciowo w kapitatach wtasnych nagjsiiniej wzrdst kapitat zapasowy

— o ponad 143 840 tys. zt (gtdwnie pozycje tg stanowi nadwyzka z emisji akciji).

Przewidywana sytuacja finansowa Spéfki.

W roku 2006 spdtka planuje utrzymanie wskaznikdw finansowych na poziomie

zapewniajgcym stabilng dziatalnose.

Emisja akcji, ktéra miata miejsce w | kwartale 2006 roku, zapewnita srodki na

dalszy rozwéj spofki.

XXll. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania

W okresie objetym raportem, Spdtka PBG S.A. nie wprowadzita znaczgcych

zmian w podstawowych zasadach zarzgdzania.

XXIIl. Wartosé wynagrodzen, nagrdd i korzysci wyptaconych

osobom zarzqgdzajgcym i nadzorujgcym

Informacja o wartosci wynagrodzen, nagrdéd i korzysci wyptaconych osobom

zarzgdzajgcym i nadzorujgcym w okresie objetym sprawozdaniem, zawarta jest
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w dodatkowych notach objasniajgcych do sprawozdania finansowego w
pozycji informacja o wartosci wynagrodzen i nagréd wyptaconych lub

naleznych cztonkom Zarzgdu i Rady Nadzorczej w pierwszym podtroczu 2006 roku

XXIV. Informacje o umowach, w wyniku ktérych mogq nastqgpi¢ zmiany

w proporcjach posiadanych akcji

Na dzien sktadania sprawozdania, Zarzgd nie posiada informaciji na temat
umow, w wyniku ktérych mogtyby nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych

akciji.

XXV. Informacje o audytorze badajgcym sprawozdanie

Zarzgd PBG S.A. oswiadcza iz zgodnie z obowigzujgcymi przepisami,

po rozpatrzeniu rekomendacji przedstawionych przez Komitet Audytu, Rada
Nadzorcza w drodze uchwat podjeta decyzje w sprawie wyboru firmy HLB
Frackowiak i Wspdlnicy Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, przy Placu Wiosny
Ludow 2 (61-831 Poznan), wpisanej na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowq Izbe Biegtych
Rewidentow pod numerem 238, na podmiot uprawniony do:

- przeprowadzenia przeglgdu srodrocznego sprawozdania finansowego Spotki

i sprawozdania skonsolidowanego Grupy PBG, na dzien 30 czerwca 2005r
(uchwata Rady Nadzorczej z dnia 09 sierpnia 2005 roku).

- badania jednostkowego sprawozdania finansowego PBG S.A. oraz
skonsolidowanego sprawozdana finansowego Grupy Kapitatowe] PBG za rok
2005 i 2006 oraz do dokonania przeglgdu Ssrédrocznego sprawozdania
finansowego jednostkowego i skonsolidowanego na dzieh 30 czerwca 2006r

(uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 12 wrzesnia 2005 roku).
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1. data zawarcia umowy
PBG S.A. zawarto umowe z HLB Frgckowiak i Wspdlnicy Sp. z o0.0. dnia 14

wrzesnia 2005 roku.

2. tgczna wysokosé wynagrodzenia

tgczna wysokos$¢ wynagrodzenia, nalezna HLB Frgckowiak i Wspdlnicy Sp. z 0.0,
z tytutu  przeprowadzonego przeglgdu srodrocznego  sprawozdania
finansowego Spotki i sprawozdania skonsolidowanego Grupy PBG, na dzien 30
czerwca 2006r wynosi 44.725,00 zt netto .

Wynagrodzenie nalezne firmie HLB Frgckowiak i Wspdlnicy Sp. z o.0.

za przeprowadzenie analogicznego badania w roku poprzednim  wyniosto
48.850 zt netto.

3. pozostata wartosé umowy

Pozostata nalezno$¢ HLB z tytutu wykonania przysztych  ustug, bedgcych
przedmiotem umowy z dnia 14 wrzes$nia 2005 roku (badanie jednostkowego
sprawozdania finansowego PBG S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdana
finansowego Grupy Kapitatowej PBG za rok 2005 i 2006 oraz przeglgd
srébdrocznego sprawozdania finansowego jednostkowego i skonsolidowanego
na dzien 30 czerwca 2006r to 104.845 zt netto.

Badanie przez HLB Frgckowiak i Wspdlnicy Sp. z 0.0. jednostkowego

i skonsolidowanego sprawozdania za rok 2005 kosztowato 64.945 zt netto.

XXVI. Umowy zawarte miedzy Spotkq a osobami zarzgdzajgcymi,
przewidujgce rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub

zwolnienia

Na dzien bilansowy nie zostaty zawarte przez PBG S.A. umowy z osobami
zarzgdzajgcymi, ktére przewidywatyby rekompensate w przypadku ich

rezygnaciji lub zwolnienia.
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XXVII. Informacja o systemie kontroli programdéw pracowniczych.

Spotka PBG S.A. nie prowadzi programow pracowniczych.

XXVIIl. Ograniczenia dotyczqce przenoszenia prawa wtasnosci
papierow wartosciowych Emitenta oraz ograniczenia w zakresie

wykonywania z nich prawa gtosu.

Wg §11 ust. 1 Statutu Spdtki zbycie akcji imiennych serii A.. wymaga zgody
Zarzgdu.
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Podpisy wszystkich Cztonkdéw Zarzqdu

Jerzy Wisniewski — Prezes Zarzgdu e

Matgorzata Wisniewska — Wiceprezes Zarzgdu — coecveeeeeeeeeeeeeeeee

Tomasz Woroch — Wiceprezes ZarzQdu e

Przemystaw Szkudlarczyk — Wiceprezes Zarzqdu — cccccivvvveeeeeeeeeeeeenn,

Tomasz Tomczak — Wiceprezes Zarzgdu e,

Mariusz tozynski — Cztonek Zarzdu e,
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